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  :الملخص
 للفترة زمنیتین سلسلتین على العمل خالل من الجزائر في الناتج المحلي اإلجماليو  النقود كمیة بین العالقة دراسة الدراسة بحث حاولت
 سببیة عالقة وجود اختبار بهدف ECM الخطأ تصحیح ونموذج Engle-Granger المشترك التكامل منهجیة باستخدام ،1970-2019
 النقود كمیة من القصیر االجل في سببیة عالقة وجود إلى الدراسة توصلت وقد والطویل، القصیر األجلین في اتجاهها وتحدید المتغیرین بین
 خاصة حالة عن یعبر ما وهو دائریة، عالقة أي االتجاهین في السبیة كانت فقد الطویل باألجل یتعلق في أما االجمالي، المحلي الناتج اتجاه
 .الكینزیة والمقاربة التقلیدیة النظریة عن تختلف للجزائر
  .الخطأ تصحیح نموذج مشترك؛ تكامل اقتصادي؛ نمو النقود؛ كمیة الكلمات المفتاحیة:
  .JEL :C13; C12; E51رموز تصنیف 
                                                             
  :المرسل. مؤلفال  
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The study focused on studying the relationship between the quantity of money and economic growth 
in Algeria by working on two time series for the period from 1970 until 2019, by using the Engle-Granger 
methodology and the error correction model ECM, with the aim of testing the existence of a causal 
relationship between the two variables and determining their direction in the short and long runs, thus the 
study concluded the existence of a causal relationship in the short run from the quantity of money towards 
the gross domestic product. Otherwise for the long run, the causation was in both directions, i.e. a circular 
relationship, which expresses a special case for Algeria that differs comparing with both the traditional 
theory and the Keynesian approach 
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   :مقدمة
حول مكانة ودور كمیة النقود المعروضة في االقتصاد ومدى تأثیرها على النشاط  كان وال یزال وسیظل الجدل 
االقتصادي وفي المتغیرات االقتصادیة الحقیقیة واالسمیة، ولكن تبقى أهم نقطة والتي أثارت الجدل االكبر هو عالقتها 
ت التضخم، أي بتعبیر أخر كیف بكل من النمو االقتصادي باإلضافة إلى تأثیرها في المستوى العام لألسعار ومعدال
یمكن التعامل مع كمیة النقود بطریقة تجعلها تساهم ایجابیا في دفع معدالت النمو مع الحفاظ على االستقرار النقدي 
وعدم إثارة ضغوطات تضخمیة یصعب السیطرة علیها في ما بعد. وهذا ما یدفعنا إلى الحدیث عن الجدل المثار خاصة 
، وما أعقبها من ظهور وتشكل 1929من القرن العشرین مع االزمة االقتصادیة العالمیة لسنة منذ المنتصف االول 
مدرسة جدیدة في االقتصاد نعني بها المدرسة الكینزیة، لتصبح المسألة النقدیة محل الجدل االكبر بین الكنزیین 
والذي یرى أن   Monétarisme بالنقدویین والتقلیدین، بل أن االمر تعداه إلى بروز تیار ضمن المدرسة التقلیدیة یسمى
حل كل المشاكل االقتصادیة یتوقف على التحكم في عرض النقود من قبل السلطات النقدیة. وكما هو معروف فإن 
الكنزیین والتقلیدین یختلفون في ما بینهم اختالفا جذریا في نظرتهم الى العالقات االقتصادیة. فالنظریة الكینزیة تنطلق 
صة أهمیة االنفاق الحكومي والسیاسة المالیة والمیل الحدي لدالة االستهالك من محددات الطلب الكلي وتبرز خا
ومضاعف االنفاق الحكومي  في معالجة االختالل بین الطلب الكلي والعرض الكلي واعادة  التوازن إلى النظام، في 
جدا في معالجة االختالل  حین یعتبر دور السیاسة النقدیة المعتمد على خفض معدالت الفائدة في حالة الكساد محدود 
في ظل افتراض كینز وجود ما سماه بمصیدة السیولة وعدم مرونة دالة االستثمار إلى التغیرات في سعر الفائدة، وأن 
ارتفاع الدخل القومي نتیجة فعالیة السیاسة المالیة هو الذي یؤدي إلى زیادة الطلب على النقود لغرض المعامالت مما 
النقدي، أي وفق المقاربة الكینزیة فإن اتجاه العالقة السببیة یكون من الدخل أو الناتج نحو كمیة یحتم زیادة المعروض 
النقود دون وجود أي تأثیر عكسي من النقود نحو الدخل. في المقابل یرى أنصار المدرسة التقلیدیة والنقدیون على وجه 
ت متوقعة في الدخل النقدي بالنظر لكون دالة الطلب التحدید أن التغیرات في كمیة النقود تؤدي إلى حدوث استجابا
على النقود مستقرة حسب فریدمان الذي یرى أنها أكثر الدوال استقرارا. وعلیه فإنه ال توجد عالقة سببیة بین كمیة النقود 
دي في األجل والدخل الحقیقي باعتبار فرضیتهم المتعلقة بحیادیة النقود، أي أن التغیر في كمیة النقود المعروضة یؤ 
الطویل  فقط إلى تغیر نسبي في مستوى األسعار دون إحداث أدنى تأثیر على القیم الحقیقیة لمتغیرات النشاط االقتصادي 
وأن هذا األمر یحدث فقط في األجل القصیر. وعلیه نسعى من خالل هذه الورقة البحثیة إلى االجابة على االشكالیة 
  الرئیسیة التالیة:
  ئیسة:االشكالیة الر 
و  1970ما اتجاه ومدى العالقة بین الناتج الداخلي االجمالي وكمیة النقود في الجزائر خالل الفترة بین أعوام  
  ؟ 2019
  وتنبثق على هذا السؤال الرئیسي أسئلة فرعیة كما یلي:
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  كیف تنظر النظریة االقتصادیة للعالقة بین النمو االقتصادي وكمیة النقود ؟-
ى االنفاق الحكومي االقتصاد الجزائري الذي یعتمد في تمویله ونموه على قطاع المحروقات وعلبالنظر لطبیعة  -
  في رسم مساره هل نكون أمام عالقة من نوع خاص بین كمیة النقود والناتج المحلي االجمالي؟
  الدراسة:  ةفرضی
العالقة بین كمیة النقود والناتج الداخلي النظریة االقتصادیة والدراسات التجریبیة لم تفصل بشكل حاسم في اتجاه -
النقود أي توافق  كون من الناتج المحلي الجمالي نحو كمیةییدفعنا إلى تبني فرضیة أن اتجاه العالقة ما هذا و  الخام؛
  الطرح الكینزي.
  أهمیة الدراسة:
النشاط االقتصادي ونعني بهما تكمن أهمیة  البحث في محاولة تحدید اتجاه العالقة وطبیعتها بین أهم متغیرین في  
الناتج المحلي االجمالي وكمیة النقود المعروضة باالعتماد على أدوات قیاسیة اثبتت نجاعتها في هذا اإلطار، مما یمكن 
من رسم سیاسة اقتصادیة متجانسة ذات كفاءة وفعالیة تمكن من مواجهة تحدیات النمو مع ضمان االستقرار النقدي 
  وطات التضخمیة.واالبتعاد عن الضغ
  أهداف الدراسة:
تسعى هذه الدراسة إلى تحقیق جملة من االهداف من أهمها دراسة االدبیات االقتصادیة التي تناولت مفهوم النمو  
االقتصادي وعالقته بكمیة النقود قصد الوقوف على مكانة السیاسة النقدیة وعالقتها بالنشاط االقتصادي ومطابقة ذلك 
للوصول في األخیر إلى اقتراح نموذج قیاسي ذو مصداقیة یتم من خالله ربط السیاسة  االقتصاد الجزائري.على حالة 
ثارة ضغوطات  النقدیة في الجزائر بهدف رئیسي ممثال في تحقیق النمو المضطرد بدون المساس باالستقرار النقدي وإ
  كماش اقتصادي وكبح معدالت النمو.تضخمیة، مع مراعاة أن ال یكون هذا االخیر مدعاة إلى إثارة ان
  هیكل الدراسة:
ینقسم البحث إلى ثالثة أقسام، القسم االول تناول فیه االطار النظري للعالقة بین النمو االقتصادي وكمیة النقود  
قود بالتطرق في االقتصاد، القسم الثاني نناقش فیه الجدل القائم  حول طبیعة واتجاه العالقة بین الناتج الداخلي وكمیة الن
الى بعض الدراسات التجریبیة، والقسم الثالث واالخیر  نحاول فیه تقدیم نموذج الدراسة  واستعمال سالسل زمنیة  لكل 
من الناتج الداخلي االجمالي المعروض النقدي  في الجزائر واستعمال االدوات القیاسیة لتقدیر العالقة وتحدید اتجاهها 
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  النظري لعالقة كمیة النقود بالنشاط االقتصادي لتأصیلا
قبل الخوض في تحدید عالقة كمیة النقود بالنشاط االقتصادي في إطارها النظري یجب أوال تحدید مفهوم كمیة  
  المعروض النقدي في االقتصاد.
  مفهوم المعروض النقدي
یطلق علیه  أیًضا المخزون النقدي، كون طریقة ال یوجد تعریف متفق علیه لمصطلح المعروض النقدي، والذي 
احتسابه تختلف من بلد آلخر، لكن المفهوم الشائع، هو الكمیة المتداولة من النقود في االقتصاد أو الرصید الكلي 
لوسائل الدفع المحلیة الموجودة تحت تصرف المجتمع إلنجاز معامالته االقتصادیة، ویقصد بها النقود في صورها 
التي تسمى بالمفهوم الضیق للنقود  وتشمل العمالت المتداولة بین الجمهور والتي تضم المكونات التالیة:  M1 الثالث
مذكرات التداول، العمالت النقدیة، احتیاطات النقود عند كافة المصارف، الودائع تحت الطلب وهي الودائع المالیة 
وهي تعني  M2 االخرى التي یحتفظ بها في البنك االحتیاطي؛الخاصة باألفراد ضمن حسابات البنوك التجاریة، والودائع 
المفهوم الواسع للنقود والذي یشمل عرض النقود بالمفهوم الضیق باإلضافة إلى الودائع االدخاریة في البنوك ومكاتب 
ائع ألجل ویطلق علیه المفهوم الموسع وهو یشمل باإلضافة إلى المعروض النقدي بالمفهوم الضیق الود M3البرید؛ و 
وقد یختلف تعریف كل جزء من هذه االجزاء من بلد الى اخر بما یالئم الوضع  الموجودة ضمن الحسابات البنكیة.
  )132، صفحة 2001(الناقة،  نسبة كبیرة من المعروض النقدي . M1 النقدي واالقتصادي لها ففي الدول النامیة یشكل
  النقدي وعالقته بالناتج المحلي االجمالي في النظریة االقتصادیةالمعروض 
كما سبق وذكرنا فإن مكانة ودور كمیة النقود في النشاط االقتصادي عرفت  احتدام الجدل واستمراره بین المدرسة 
أول من  )Jean Bodin,1566(الكینزیة والتقلیدیة، ولو أن الجدل یعود إلى عصر التجاریین وربما قبل. حیث أن 
أعطى مالحظة مفادها أن الزیادة في كمیة النقود المتداولة من شأنه أن یتسبب في ارتفاع االسعار ومن ثم انخفاض 
كما تطرق التجاریون الى عالقة كمیة النقود بالنشاط االقتصادي من خالل ما عرف في ما بعد بنظریة  قیمة النقود.
والتي ترى وجود عالقة طردیة بین كمیة النقود المعروضة   Théorie quantitative de la monnaie كمیة النقود
من رواد التجاریین الذي أشار إلى أن زیادة كمیات المعدن  )Thomas Mun,1630(والمستوى العام لألسعار. ویعتبر
  النفیس من شأنه أن یتسبب في ارتفاع األسعار المحلیة  مقارنة بأسعار الدول االخرى.
تعتبر النظریة الكمیة للنقود والتي تشیر في شكلها البسیط إلى أن التغیر في كمیة النقود المدرسة التقلیدیة:  .1
المتداولة في االقتصاد یتسبب في تغیر في المستوى العام لألسعار، وتعتبر هذه النظریة ركیزة أساسیة لوصف وتوضیح 
ذهب، ولو أنها حظیت بتعدیالت مستمرة في ظل المذاهب المسماة وجه نظر المدرسة التقلیدیة المعتمدة على قاعدة ال
 Irvingبأنصار المدرسة النقدیة الحدیثة. ویعود الشكل األول لهذه النظریة إلى ما یعرف بمعادلة التبادل لالقتصادي (
Fisher,1911)،(M.V=P.T حیث أن (M ،V ،P  وT  د، هي على الترتیب كمیة عرض النقود، سرعة تداول النقو
الذي یقوده كل  كمبردج مدرسة بعد ذلك أدخل تیار. )99، صفحة 2009(تومي،  مستوى األسعار وحجم الصفقات.
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 كمیة بین العالقة لتصبح توضح فیشر معادلة على تعدیال) Marshall, 1923) و(Arhtur Pigou,1917من (
 الجاري الدخل مستوى على یعتمد معامالتهم لتمویل النقود واعتبار طلب األفراد علىلألسعار  العام والمستوى النقود
عن نسبة الرصید  Kحیث تعبر  )M=K.Y(مستوى الثروة لتصبح المعادلة على النحو  الى باإلضافة .أساسي بصفة
یمثل الدخل النقدي. ولو أن مریدي المدرسة النقدیة أكدوا أن النقود یمكن أن تؤثر على الناتج في األجل  Yالنقدي و 
(جهان، محمود، و  القصیر، لكنهم اعتقدوا أن السیاسة النقدیة التوسعیة ال تؤدي في األجل الطویل إال إلى التضخم.
وتمثل النظریة الكمیة للنقود القاعدة لعدة مبادئ ووصفات أساسیة للمدرسة النقدیة المتمثلة في . )2014باباجورجیو، 
أن تتبعه زیادة في مستوى العام لألسعر  في المخزون النقديمن شأن حدوث زیادة  الحیاد النقدي في األجل الطویل:
من شأن  عدم الحیاد النقدي قصیر األجل:اتج؛ في األجل الطویل مع عدم تأثر العوامل الحقیقیة مثل االستهالك والن
حدوث زیادة في المعروض النقدي أن یؤدي إلى حدوث آثار مؤقتة على الناتج الحقیقي والتوظیف في األجل القصیر 
اقترح فریدمان قاعدة نقدیة ثابتة، تنص  القاعدة الثابتة لنمو النقد:حیث یستغرق تعدیل األجور واألسعار بعض الوقت؛ 
أنه ینبغي إلزام البنوك المركزیة استهداف معدل نمو النقد بحیث یكون مساویا لمعدل نمو إجمالي الناتج المحلي على 
كان الهدف من قاعدة نمو النقد هو السماح  مرونة أسعار الفائدة:الحقیقي مما یترك مستوى األسعار دون تغییر؛ 
وذلك لتمكین المقرضین والمقترضین من مراعاة التضخم المتوقع  بمرونة أسعار الفائدة، التي تؤثر على تكلفة االئتمان،
 (Jahan & Papageorgiou, 2014) وكذلك التغیرات في أسعار الفائدة الحقیقیة.
تقوم رفض كینز النظریة الكمیة للنقود في األجل القصیر بدحضه االفتراضات الثالثة التي  المدرسة الكینزیة: .2
علیها هذه النظریة، والتي ترى أن الطلب على النقود بغرض المضاربة معدوم عند التوازن، ثبات الناتج عند مستوى 
التشغیل التام وثبات سرعة تداول النقود، حیث هذه االفتراضات لم تكن محققة في الوقت الذي صاغ فیه كینز نظریته 
نز لتبریر عدم فعالیة السیاسة النقدیة في معالجة االنكماش والرفع من بل كانت تسوده البطالة وعدم الیقین. وركز كی
معدالت النمو بما أسماه مصیدة السیولة وهو الوضع الذي تكون فیه أسعار الفائدة منخفضة ومعدالت ادخار في 
بقاء على أموالهم في حساب االدخار بسبب االعتقاد السائد بأن أسعار  ارتفاع، وهنا یختار المستهلكون تجنب السندات وإ
الفائدة سترتفع قریبا. وكجزء من مصیدة السیولة، یواصل المستهلكون االحتفاظ باألموال في حسابات االیداع العادیة، 
مثل حسابات االدخار والحسابات الجاریة، بدال من خیارات االستثمار االخرى، وحتى عندما یحاول النظام البنكي 
ل ضخ أموال إضافیة، هذه التصرفات التي یقوم بها المستهلكون، والتي غالبا ما تكون المركزي تحفیز االقتصاد من خال
 Bramoullé) مدفوعة باالعتقاد بأن هناك حدث اقتصادي سلبي وشیك، تجعل السیاسة النقدیة غیر فعالة بشكل عام.
& Augey, 1998, p. 51) .  وقد حاول الكنزیون الجدد دحض الفرضیات التي تقوم علیها نظریة كمیة النقود التقلیدیة
من خالل إعادة تفسیر النظریة العامة لكینز فیما یتعلق بحیادیة النقود، فقد حاولوا التأكید على أن الهدف النهائي 
 حیث یجادل )Making money(للنشاط االقتصادي في االقتصاد الحدیث یتمثل في صناعة أو أنتاج النقود 
)Minsky, 1977 ( بأنه في اقتصاد تتحدد فیه النقود الورقیة المعروضة من خالل النظام البنكي القائم على اإلقراض
بحجم النشاط االقتصادي، أي أن كمیة النقود المعروضة تتحدد داخل النظام ولیس خارجه كما یحاجج أنصار المدرسة 
محددة أساسا بواسطة شروط نقدیة مرجعیة مثل األذواق، التكنولوجیا وتخصیص الموارد وغیرها،  النقدیة الذین یرون أنها
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 ,Wary(وعلیه یرى أن الزیادة في كمیة النقود تؤدي إلى زیادة االستثمار ومن ثم زیادة كمیة النقود مرة أخرى؛ ویعتقد 
1990,1992a, 1992b( حكم في كمیة النقود وأن عرض النقود ال أن البنك المركزي في االقتصاد الحدیث ال یت
نهائي. فحین تقوم المشروعات باالقتراض من البنوك یؤدي ذلك الى انخفاض االحتیاطیات القانونیة فتلجأ إلى البنك 
المركزي الذي یقوم بزیادة المعروض النقدي لمواجهة الزیادة في الطلب على االئتمان، وذلك فإن وظیفة القطاع المصرفي 
لم االقتصاد الیوم هو تمویل قطاع األعمال، وأن طلب هذا األخیر هو الذي یحتكم في النهایة في عرض النقود في عا
  ولیبس السلطات النقدیة.
  الدراسات التجریبیة األصیلة التي اختبرت العالقة بین كمیة النقود والناتج
أولى الدراسات التجریبیة التي حاولت اختبار  (Friedman, M. and Schwartz, A,1963)یمكن اعتبار دراسة  
) وتحدید أثر 1960-1867النظریة الكمیة للنقود من خالل دراستها التاریخ النقدي للوالیات المتحدة االمریكیة للفترة (
-29النقود في الدورات االقتصادیة، ودورها في إحداث االنكماش االقتصادي الذي تسبب في أزمة الكساد العالمیة (
 Friedman, M andأما دراسة ( .(Laidler, 1982) ) وذلك بسبب االنخفاض الحاد في عرض النقود.1933
Meselman, D, 1963 (الكینزي الذي یدور حول فعالیة كل من السیاستین -فقد حاولت النظر في الجدل النقدي
النقدیة والمالیة ، وقامت باالختبار باالستعمال بیانات تخص الوالیات المتحدة لفترات مختلفة، وتوصلت إلى كون الطرح 
 ) قام  1968لمقاربة الكینزیة.  وفي سنة النقدي یقدم وصفا افضل لكیفیة  تحدید االنفاق الكلي مقارنة بما تقترحه ا
Andersen & Jordan, 1968)   بصیاغة الشكل األولي لما یعرف بنموذجSt. Louis  نسبة إلى البنك االحتیاطي
الفیدرالي في الوالیات المتحدة، والذي كان الهدف منه اختبار الفرضیة الكینزیة بفعالیة السیاسة المالیة مقارنة بالسیاسة 
النقدیة  بالتاثیر في مستوى الناتج القومي االجمالي االسمي، ولم یجدا أي تأیید للفرضیة الكینزیة بل على العكس من 
دا أن السیاسة النقدیة وبواسطة التغیرات في عرض النقود أكثر قوة وسرعة في التأثیر على االنفاق الكلي مقارنة ذلك وج
أول من حاول اختبار العالقة السببیة بین كمیة  (Sims, 1972) ویعتبر  بالسیاسة المالیة المقترحة من قبل الكینزیین.
وقد  )1969-1947(الداخلي االجمالي بدراسة سالسل زمنیة تتعلق بالوالیات المتحدة االمریكیة من الفترة  النقود والناتج
 توصل إلى أن اتجاه السببیة من كمیة النقود إلى الناتج مما یدعم طرح المدرسة النقدیة. ولكن على العكس لما قام 
(Williams, Goodhart, & Gowland, 1976)  بتطبیق نموذج)Sims(  على سالسل زمنیة تتعلق بالمملكة
 توصلوا إلى أن اتجاه السببیة من الناتج إلى كمیة النقود في توافق مع المقاربة الكینزیة. المتحدة
  الدراسات السابقة
  دراسة(El-Seoud M. S., 2014)  استخدم الباحث  التكامل المشترك ونموذج تصحیح الخطأ وفق منهجیة
غرانجر لتحدید العالقة بین المعروض النقدي الحقیقي والناتج المحلي اإلجمالي الحقیقي في اقتصاد البحرین للفترة -إنجل
اتج المحلي اإلجمالي الحقیقي ، وتوصل إلى وجود عالقة سببیة أحادیة االتجاه تمتد من الن 2013إلى  2000من  
إلى المعروض النقدي الحقیقي على المدى القصیر وكذلك على المدى الطویل و تتوافق هذه النتیجة مع النظریة 
 الكینزیة.
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  دراسة  (Sunge , 2018) والتداخل قدم الدراسة أدلة جدیدة على تحدید عرض النقود من خالل دعوة التجانس
ا في زیمبابوي. باستخدام شهري البیانات من ینایر  ي نادر ونعني به  نظام العمالت المتعددة، المستخدم حالیً لنظام نقد
) الختبار العالقة VECM، باستعمال منهجیة التكامل المشترك لجوهانسن ونموذج التصحیح ( 2017إلى مایو  2009
واالئتمان المصرفي والبنك الودائع والقاعدة النقدیة ومضاعف األموال. أكدت السببیة طویلة المدى بین عرض النقود 
 اختبارات وجود التكامل المشترك بین المتغیرات محل الدراسة خاصة بین عرض النقود والناتج.
    دراسة ( Rezina, 2016)  نیة طویلة األجل بین تبحث هذه الورقة في ما إذا كانت هناك عالقة تواز
المعروض النقدي، مستوى األسعار والناتج المحلي اإلجمالي في اقتصاد البنغالدیش. بتطبیق  تقنیات االقتصاد 
، وقد توصلت 2003: 5إلى   1972: 1على سالسل زمنیة ربع سنویة من ARDLالقیاسي المتمثلة في نموذج 
) والناتج المحلي اإلجمالي وأن  M1عرض النقود بالمفهوم الضیق ( الدراسة إلى وجود عالقة مستقرة طویلة األجل بین
  السیاسة النقدیة أثرت بشكل كبیر على حركة االقتصاد الكلي.
   دراسة( Marshal, 2016)  سعت الدراسة إلى فحص العالقة بین عرض النقود والنمو االقتصادي في نیجیریا
في إطار انحدار بسیط.  VAR. بتطبیق نموذج  التكامل المشترك و نموذج 2014إلى  1970خالل الفترة من 
، له عالقة إیجابیة ومعنویة على المدى القصیر والطویل على الناتج المحلي اإلجمالي M2عرض النقود، الذي یمثله 
 الحقیقي. 
  الدراسة القیاسیة
تطورت باإلضافة إلى تحدید خصائصها  نعرف أوال متغیرات الدراسة وكیف في الدراسة القیاسیةالشروع قبل  
 االحصائیة االولیة.
  ف متغیرات الدراسةیتعر 
بهدف اختبار العالقة السببیة بین كمیة النقود المعروضة ومستوى النشاط االقتصادي مقاسا بالناتج الداخلي  
،  وسیرمز إلى الناتج المحلي 2019و  1970االجمالي في الجزائر تم االعتماد على بیانات سنویة تمتد بین أعوام 
، وسنستعمل المفهوم الواسع لعرض النقود الذي  1999ة مقیم باألسعار الثابتة للعملة المحلیة لسن  GDPاالجمالي 
بقسمة قیمته االسمیة على الرقم القیاسي ألسعار  1999وهو مقیم باألسعار الثابتة للعملة المحلیة لسنة  M2سیرمز له 
 ، وسنأخذ القیم باللوغاریتم الطبیعي. وتم االعتماد على قاعة بیانات البنك الدولي.IPCاالستهالك 
  2019و 1970االقتصادي ونمو القاعدة النقدیة في الجزائر بین النمو 
األولیة المصاحبة لبناء الهیكل  الظروف رئیسة: بثالثة عوامل عامة بصورة في الجزائر االقتصادي النمو أداء تأثر 
االستثماري في عقد االقتصادي بعد االستقالل وما ترتب عنها من تبني الخیار االشتراكي والتوسع في االنفاق العام 
وبدایة  97/1980، 1973المتمثلة في الطفرات النفطیة الثالث  الخارجیة الصدمات السبعینات من القرن العشرین،
أملتها الوضعیة  اقتصادیةإصالحات  بسبب تدهور أسعار النفط والدوالر؛ 1986االلفیة الثالثة، واالزمة العالمیة لسنة 
كمتوسط  %1.01وهذا ما تؤكده تماما نسبة النمو التي كانت في حدود  ،القرن الماضي المتأزمة لسنوات التسعینات من
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 وتتفاوتعلى الترتیب،  1994و 93، 91سنوات  %0.9 %2.1، %1.2للفترة مع تسجیل معدالت انكماش بمعدالت 
االقتصادیة. وتأثر االقتصاد الجزائري للمرحلة  تبعا النمو معدل تحدید في السابقة للمؤثرات األساسیة النسبیة األهمیة
 على جلیا العالمیة  وانخفاض عائدات النفط لینعكس الركود بحالة الثمانینیات وطوال عقد التسعینات منذ منتصف
 األزمة االقتصادیة من وزاد البطالة معدالت من رفع الذي األمر ومعدالت االستثمار، االقتصادي األداء مستوى
وارتفاع الدین الخارجي، كما  1992سنة  %31.7العامة وارتفاع معدالت التضخم إذ سجل  نةالمواز  عجز وتنامي
 والنقدي المالي على االستقرار أثر مما ،1991العمالت الرئیسة بدایة من سنة  أسعار انخفضت قیمة الدینار مقابل
الهیكلي تحت إشراف صندوق النقد الدولي للتكییف  اعتماد برامج بدأ في األوضاع لتلك البنوك، ونتیجة أداء وعلى
، وقد تم التحكم الى حد ما في معدالت التضخم التي 1994وخاصة بعد توقیع اتفاقیة االنظام في شهر أفریل من سنة 
، وذلك 2000سنة  %0.34لتواصل االنخفاض إلى  1997سنة  %5.4ثم إلى  1996سنة  %10.7انخفضت إلى 
 %3.7-ا ما یدل علیه متوسط نمو الكتلة النقدیة خالل عقد التسعینات الذي كان بتبني سیاسة نقدیة صارمة وهذ
. كما أن المالحظة المهمة االخرى في ما یتعلق بتطور المعروض النقدي M2بالنسبة لـ  %1.7-و  M1بالنسبة لـ 
النسبة التي عرفت هذه  M1/M2هو نسبة المعروض النقدي بالمفهوم الضیق إلى المعروض النقدي بالمفهوم الواسع 
بین  %69.9في عقد السبعینات انخفضت إلى  %90.1انخفاضا واضحا خالل الفترة الدراسة فبعدما كانت تساوي 
والذي تعتبر أحد المؤشرات المهمة  2009و 2000بین أعوام  %63.4لتواصل االنخفاض إلى  1999و 90أعوام 
  االداء المالي والنقدي لالقتصاد.كلما دل ذلك على تحسن لقیاس التطور المالي فكلما انخفضت قیمة هذا المؤشر 
  دراسة استقراریة السالسل الزمنیة الممثلة لمتغیرات الدراسة
تعتبر دراسة استقراریة السالسل الزمنیة وتحدید درجة تكاملها أول وأهم مرحلة من مراحل الدراسة القیاسیة، ألنه في 
 ،Spurious regression  أمام حالة ما یعرف باالنحدار الزائفحالة العمل على سالسل غیر مستقرة نكون 
(Bourbonnais, 2015, p. 277) ، ولهذا الغرض سوف نستعمل إختبارین من أهم اختبار االستقراریة وهما  اختبار
. أنظر Phillips-Perro  (1988)بیرون -، واختبار فلیب Augmented Dickey Fuller) 1981فولر الموسع (-دیكي
(Bourbonnais, 2015, pp. 248-251) .)اختبارات استقرریة السالسل الزمنیة الممثلة  ) نتائج1ونلخص في الجدول
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  )1جدول(
  للمستویات لمتغیرات الدراسة  PPو  ADFنتائج اختبارات االستقراریة 







  )2( 1.768  )2( 2.569  القیمة المحسوبة
  ]1[  ]1[ النموذج
  -1.947  -1.947 %5القیمة الحرجة 




  )1( -3.12  )1( -4.115  القیمة المحسوبة
  ]1[  ]2[  النموذج
  -1.947  -2.925 %5القیمة الحرجة 







   2.578  5.12  القیمة المحسوبة
  ]1[  ]1[  النموذج
  -1.947  -1.947 %5القیمة الحرجة 




  -3.12  -9.308  القیمة المحسوبة
  ]1[  ]3[  النموذج
  -1.947  -3.506 %5القیمة الحرجة 
  مستقرة  مستقرة  القرار
  . SC، (.) تشیر إلى فترة اإلبطاء حسب معیار Eviews9من إعداد الباحثین باالعتماد على مخرجات  المصدر:
نالحظ من خالل نتائج اختبار االستقراریة للسلسلتین الزمنیتین الزمنیة الممثلة لمتغیري الدراسة أن المتغیرین الناتج  
مستقرة عند مستویاتها، كون القیمتین المحسوبتین لكلتا السلسلتین غیر  M2وكمیة النقود  GDPالمحلي االجمالي 
وهذا ما یجعلنا ال نستطیع  رفض فرضیة وجود  %5عتبة معنویة أكبر من القیمة الحرجة عند  PPو ADFالختباري 
ویمكن  DSجذر الوحدة وأن السلسلتین غیر مستقرتین ، كما  بینت نتائج اختبار جذر الوحدة أن السلسلتین من النوع 
مستقرة  وبإدخال الفروق على السلسلتین تبین أنها جعلها سالسل مستقرة بواسطة حساب الفروق من الدرجة  األولى.
، وهذا %5) أقل من القیم الحرجة عند عتبة معنویة PPو ADFكون القیم المحسوبة لكلتا السلسلتین ولكال االختبارین (
ما یدفعنا إلى إمكانیة رفض فرضیة وجود جذر الوحدة وأن السلسلتین مستقرتین في الفروق االولى أي أنهما متكاملتین 
↝من الدرجة األولى ونكتب إختصارا  (1), 2 ↝ (1).  
اتضح على ضوء اختبار جذر الوحدة أن كل متغیر على حد متكامل من الدرجة  اختبار عالقة التكامل المشترك:
األولى، أي أن السالسل الممثلة لهذه المتغیرات غیر مستقرة في مستویاتها ولكنها مستقرة في فروقها األولى ؛ وتركز 
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. ویشیر كل من Séries non stationnairesنظریة التكامل المشترك على تحلیل السالسل الزمنیة غیر المستقرة 
Engle & Granger  إلى إمكانیة تولید مزیج خطي یتصف باالستقرار، أي متكامل من الدرجة صفرI(0)  من سالسل
ذا أمكن تولید هذا المزیج الخطي المستقر ، فإن هذه السالسل الزمنیة غیر المستقرة في هذه زمنیة غیر مستقرة ؛ وإ
الحالة تعتبر متكاملة من نفس الدرجة ، وبالتالي فإنه یمكن استخدام المتغیرات في مستویاتها في االنحدار، وال یكون 
، صفحة 2009(عناني،  االنحدار في هذه الحالة زائفا، وتسمى ضمن هذه الشروط بالعالقة التوازنیة في األجل الطویل.
 غرانجر ذات الخطوتین  -. بهدف اختبار التكامل المشترك بین المتغیرات محل الدراسة نستعمل  طریقة أنجل)676
Approche Engle-Granger en deux étapes .  
 ):2) و(1: تقدیر عالقة األجل طویل، ونقصد بها المعادلتین (الخطوة األولى
= + 2 + ; 		 = 1970, … . . ,2019 … … … … … … (1) 
2 = + + ; 		 = 1970, … . . ,2019 … … … … … … (2) 
وهو  t، ثم الحصول على بواقي االنحدار Régression de cointégration وتسمى بمعادلة انحدار التكامل المشترك 
التوازنیة طویلة األجل، وینصب االختبار على التحقق من كون المزیج یمثل المزیج الخطي المتولد من انحدار العالقة 
↝مستقر،  أي متكامل من الدرجة صفر( teالخطي    )، وفي حالتنا یكون على النحو التالي:(0)
= − + 2 ; = 1970,2019 … … … … … … … … … . . (3) 
= 2 − ( + ); = 1970,2019 … … … … … … … … … . . (4) 





M2 	, t = 1970, … ,2019 … … … … . . … … . . (5) 





GDP 	, t = 1970, … ,2019 … … … … . . … … . . (6) 
= 0.938, = 0.937, = 1.13, (. ): é , = 50	 
یعتبر النموذج مقبوال من الناحیة االقتصادیة، كون معالمه موجبة وتؤكد بتالي وجود عالقة موجبة بین الناتج المحلي 
حتوائه على عناصر قوة من الناحیة اإلحصائیة القیاسیة، اإلجمالي وكمیة النقود في األجل الطویل ؛ باإلضافة إلى ا
؛  لكن تبقى نقطة الضعف 0.937، ومعامل التحدید المصحح یأخذ قیمة كبیرة %1فجمیع المعالم معنویة عند عتبة 
 Autocorrélation des األبرز التي تؤثر بشكل حاسم على صالحیة النموذج هي وجود االرتباط الذاتي بین األخطاء
erreurs واتسن -وهذا ما یستدل علیه من إحصائیة داربنdw  لنسبة با 1.13في النموذج االول  0.85التي تساوي
تعني وجود ارتباط ذاتي موجب لألخطاء، وهذا من شأنه إضعاف قدرة النموذج على تفسیر  للنموذج الثاني، والتي
؛ وكقاعدة إرشادیة إذا كانت  Régression fallacieuseوتمثیل العالقة االقتصادیة، وربما نكون أمام انحدار زائف 
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ویحصل هذا النوع من المشاكل عندما یتم تقدیر العالقة باستعمال سالسل ،  dwمعامل التحدید أكبر من قیمة إحصائیة 
   (Gujarati , 2006, pp. 493-496) زمنیة غیر مستقرة.
المقدرتین  و  ق على النتائج الموضحة في الجدول األخیر یجب اختبار استقرار سلسلتي البواقي وقبل التعلی
 على التوالي، ولهذا الغرض نستعمل كل من اختبار والمعادلة الثانیة   للخطأ العشوائي في المعادلة األولى 
والنتائج المتوصل إلیها ملخصة في  )CRDWواتسون ( ) واختبار االنحدار المتكامل لدرابنADFفولر الموسع (-دیكي
  ) الموالي.2الجدول(
  )2جـدول(
 CRDWو ADFنتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام اختباري 
 ADF CRDW   البواقي
e1 
 0.85 4.04- (2) القیمة المحسوبة
 0.386 3.34- %)5القیمة الحرجة (
e2 
 1.13 6.56- (0) القیمة المحسوبة
 0.386 3.34- %)5القیمة الحرجة (
  .إلبطاء)  ؛ وتدل (.) على فترة ا12، م11من إعداد الباحث اعتمادا على نتائج المبینة في الملحق ص(م المصدر:
في معادلتي التكامل المشترك مستقرتین في المستویات وذلك   بالنظر إلى النتائج السابقة یتبین أن سلسلة البواقي 
، بما أن القیمتین المحسوبتین الختبار االول(قیمتهما على التوالي CRDWو اختبار  ADF بالنظر لكل من اختبار
، أما فیما یتعلق باختبار  -3.34التي تساوي  %5) أقل من القیمة الحرجة عند عتبة معنویة -6.56و  -4.04
CRDW  التي تساوي  %5على الترتیب أي أكبر من القیمة الحرجة عند  1.13و 0.85فإن القیمتین المحسوبتین كانتا
سلسلتي مستقرتین في المستویات ؛ وهذا یعتبر دلیل أولي على عدم إمكانیة الوبتالي یمكن قبولها مبدئیا كونها  0.386
اتجاه العالقة السببیة في عالقة األجل الطویل هو اتجاه رفض فرضیة التكامل المشترك وأیضا مؤشرا أیضا على أن 
  مزدوج، أي من كمیة النقود نحو الناتج المحلي االجمالي، والعكس أي من الناتج نحو كمیة النقود.
بعد تحقق فرضیة استقرار البواقي لمعادلتي االنحدار التكامل المشترك، نمر إلى الخطوة الثانیة في الخطوة الثانیة: 
غرانجر والمتمثلة في تقدیر نموذج تصحیح الخطأ أو ما یعرف بعالقة األجل القصیر؛ ألن حسب -ة أنجلمنهجی
Engle & Granger  فإن المتغیرات التي تحقق التكامل المشترك تعكس عالقة توازنیة طویلة األجل، بإدراج البواقي
    على النحو التالي: في هذا النموذج  یكون ذلك teالمقدرة من معادلة االنحدار المشترك 
∆ = + ∆ + ∆ 2 + + … … . (7) 
∆ 2 = + ∆ 2 + ∆ + + … … . . (8) 
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، واللذان یعبران عن سرعة التكیّف، أن یكونا سالبین، ومعنویین إحصائیا  و  λحیث یشترط في معاملي حد الخطأ 
حتى یتفق مع أسلوب نموذج تصحیح الخطأ ؛ ولذلك یسمى بنموذج تصحیح الخطأ ، حیث یأخذ بعین االعتبار التفاعل 
 و   	ر كل من ومن ثم فإن ظهو  الدینامیكي في األجل القصیر والطویل بین المتغیر التابع والمتغیر المستقل،
) على التوالي یعكس الفرضیة المسبقة بأن قیمة الناتج الفعلیة في األجل القصیر ال 8) و(7( تینفي المعادل	
هناك تصحیح جزئي من هذا تتساوى مع قیمتها التوازنیة في األجل الطویل، ولذلك فإنه في األجل القصیر یكون 
یمها تعدیل أو تصحیح القیم الفعلیة للناتج االجمالي باتجاه ق تيمعلم  و λحد الخطأ  ي؛ وعلیه یمثل معاملاالختالل
ونعرض نتائج عملیة تقدیر نموذج تصحیح الخطأ (نموذج األجل القصیر) المعرف في  .التوازنیة من فترة إلى أخرى
 ):3) في الجدول (8) و(7المعادلتین  (
  )3جــدول(







  9EViewsبرنامج من إعداد الباحثین باالعتماد على مخرجات  المصدر: 
أن  الخطأ يحد لمتي) أن مع3نتائج تقدیر نموذج تصحیح الخطأ الملخصة في الجدول( یالحظ من خالل     
ما ینسجم مع منهجیة ، وهذا  %1 عن الصفر عند عتبة انختلفتمعنویا و  )0.116-و( )0.123-سالبة ( ماهیقیمت
  .محل الدراسة ینوجود عالقة توازنیة طویلة األجل بین المتغیر غرانجر للتكامل المشترك لقبول فرضیة -أجل
یتضح من خالل النتائج الموضحة في الجدول السابق أن نموذج  فحص وتشخیص نموذج تصحیح الخطأ:
صالح من الناحیة اإلحصائیة بشكل عام، ولكن قبل ذلك یجب إخضاع بواقي كل من النموذجین إلى االختبارات 
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  )4جـدول(
  نتائج فحص بواقي نموذج تصحیح الخطأ للعالقتین
  
 Testاالختبار  
  
  االحصائیة
القیمة   القیمة المحسوبة







 التوزیع الطبیعي لالخطاء
Jarque-Bera 23.14  6.89  5.99  
Autocorrélation 
  االرتباط الذاتي لالخطاء
Breush-godfrey 21.49  0.053  4.07  
H 5.25 0.212  1.96 
 Glejser 2.35  1.06  2.82  
Hétéroscédasticité  
 ثبات التباینعدم 
White 28.35  1.01  2.14  
 
Arch 02.74  0.008
6  
4.04  
  .EViews9من إعداد الباحثین باالعتماد على مخرجات برنامج  المصدر:
 :باالعتماد على االختبارات التقلیدیة المعروفة یتبین أن النموذج یحتوي على نقاط ضعف كبیرة،  النموذج األول
مما  5.99التي تساوي  %5وهي أكبر بكثیر من القیمة الحرجة عند عتبة  23.14التي تساوي  J-Bبدایة إحصائیة 
بین وجود االرتباط الذاتي لألخطاء من خالل أیضا ت یحتم علینا عدم قبول فرضیة العدم القائلة بتوزع االخطاء طبیعیا، 
التي تساوي  %5أي أكبر من القیمة الحرجة عند عتبة  21.49حیث احصائیته تساوي  Breush-godfreyاختبار 
وعلیه ال یمكن قبول فرضیة العدم وقبول الفرضیة البدیلة القائلة االرتباط الذاتي لألخطاء ونفس النتیجة تحصلنا  4.07
تجعلنا نقبل  Archو  Glejserواطسون. بالمقابل اختبارات كل من -الختبار داربن Hعمال إحصائیة علیها باست
 فرضیة ثبات التباین وهي نقطة ایجابیة في النموذج.
  :باالعتماد دائما على نفس االختبارات تبینا أن النموذج خالي من مشكلة االرتباط الذاتي النموذج الثاني
وهي أقل من القیمة  0.212والتي تساوي  واطسون-الختبار داربن hلألخطاء وذلك كما تدل علیه قیمة اإلحصائیة 
اط الذاتي لألخطاء، كما ال یمكننا ، ومن ثم نقبل فرضیة العدم بانعدام االرتب1.96التي تساوي  %5الحرجة عند عتبة 
وهي أقل من  1.06كون أن اختبار إحصائیة تساوي  %5رفض فرضیة العدم القائلة بثبات تباین األخطاء عند عتبة 
؛ یبقى أمر واحد فقط أیضا  ARCHوهي النتیجة التي یؤكدها اختبار 2.82التي تساوي  %5القیمة الحرجة عند عتبة 
أي أكبر من القیمة الحرجة  6.89التي تساوي  JBع القانون الطبیعي وهذا ما تثبته احصائیة وهو أن األخطاء ال تتب
 .9.21التي تساوي  %1ولكن یمكن قبول الفرضیة عند  5.99التي تساوي  %5عند 
  اختبار غرانجر للعالقة السببیة بین الناتج المحلي االجمالي والمعروض النقدي:
ونكتب  Yیقال أنه یسبب المتغیر  Xللسببیة على أساس أن المتغیر  (Granger(1969غرانجر  تقوم فكرة اختبار 
( →  Yباإلضافة إلى القیم السابقة للمتغیر  Xعن طریق القیم السابقة للمتغیر  Yإذا كان التنبؤ بقیم المتغیر   (
)ونكتب  Xیسبب  Yالمتغیر فقط . وبالمثل یقال أن  Yأفضل من التنبؤ المبني فقط على القیم السابقة للمتغیر  →)  
أفضل من التنبؤ  Xباإلضافة إلى القیم السابقة للمتغیر  Yعن طریق القیم السابقة للمتغیر  Xإذا كان التنبؤ بقیم المتغیر 
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یمكن اقتراح  المعادلتین ومن ثم  )675، صفحة 2009(عناني،  . فقط Yالمبني فقط على القیم السابقة للمتغیر 
    التالیتین الختبار العالقة السببیة بین كمیة النقود والناتج المحلي االجمالي:
∆ = + ∆ + ∆ 2 +  
∆ 2 = + ∆ 2 + ∆ +  
  ) نقوم بتقدیر المعادلتین التالیتین:p=1والتي تساوي الواحد ( Akaikeبعد اختیار الفجوة المناسبة وفقا لمعیار  
∆ = + ∆ + + ∆ 2 + … … . . … . . . (9) 
∆ 2 = + ∆ + ∆ 2 + + … … … … . . . (10) 
  )5جدول (
  بین كمیة النقود والناتج باستعمال منهجیة غرانجر  في األجل القصیر السببیةالعالقة اختبار 
 
  ، أنظر الملحقEViews9من اعداد الباحثین باالعتماد على برنامج  المصدر:
ال تسبب التغیر في قیم كمیة النقود  GDP) أن التغیرات في قیم الناتج المحلي االجمالي 5توضح النتائج الجدول(
M2  وعلى العكس من ذلك %5أقل من القیمة الحرجة عند مستوى  1.35في االجل القصیر، كون القیمة المحسوبة ،
تسبب تغیر في قیم الناتج المحلي االجمالي في األجل القصیر وذلك بالنظر إلى  M2فإن التغیرات في قیم كمیة النقود 
عالقة سببیة في األجل القصیر تتجه من كمیة النقود . أي أن هناك %0.67معنویة عند  8.08أن القیمة المحسوبة 
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  الخاتمة:
االجمالي في االقتصاد كمیة النقود واجمالي الناتج المحلي وهكذا ومن خالل التحلیل السابق للعالقة المفترضة بین  
یتضح جلیا الخصوصیة الجزائریة، بحیث خرجنا بنتیجة مهمة مفادها أن العالقة  2019-1970الجزائري خالل الفترة 
  السببیة في االتجاهین، سواء تعلق األمر بعالقة األجل الطویل أو عالقة األجل القصیر.
  نتائج الدراسة:
اتجاه ل تقدیم أهم نتائج الدراسة نعرج أوال على اختبار الفرضیة األساسیة للبحث وللتذكیر كانت على النحو التالي: قب
  كون من الناتج المحلي الجمالي نحو كمیة النقود أي توافق الطرح الكینزي.یالعالقة 
فرضیة المذكورة، ألن المعطیات المتعلقة وكما سبقت االشارة إلیه فإن النتائج  الدراسة القیاسیة تدفعنا إلى رفض ال
باالقتصاد الجزائري أفرزت نتیجة مخالفة للنظریة االقتصادیة خاصة المتعلقة منها بالمقاربة الكینزیة، بحیث توصلنا إلى 
سواء تعلق األمر بعالقة األجل الطویل أو عالقة األجل القصیر، ویمكن تفسیر ذلك  االتجاهینأن العالقة السببیة في 
هذا القطاع یساهم بنسبة  كونالذي یعتمد في تمویله على قطاع المحروقات،  بسبب الطبیعة الریعیة لالقتصاد الجزائري
االجمالي تساهم الجبایة البترولیة من الناتج المحلي  %30في القیمة االجمالیة للصادرات، وسیاهم بنسبة تفوق  97%
  .2018وفق احصائیات سنة  %37.2 بحوالي
  یمكن تلخیص أهم نتائج الدراسة في النقاط التالیة:
  وأیضا وبالنظر لصالحیة النموذجین 5الموضحة في الجدول(على ضوء نتائج تقدیر نموذج تصحیح الخطأ (
 )؛6ع النتائج الملخصة في الجدول(القیاسیة وهذا بالرجو من الناحیة القیاسیة وخلوهما تقریبا من المشاكل 
  أخذت إشارة سالبة وهو ما  ماهی، كما أن قیمت %1عند عتبة  ینحد الخطأ معنوی يأن معاملباإلضافة إلى
یتفق تماما مع نموذج تصحیح الخطأ، وهو تأكید أیضا على أن السلسلتین یتحركان معا عبر الزمن في إشارة إلى وجود 
كما یؤكد أیضا أن هناك عالقة سببیة في األجل  )6) و(5تین (توازنیة طویلة األجل كما تم تبیانها في المعادل عالقة
، أي العالقة السببیة تكون من الناتج المحلي االجمالي Feedback effectأو عالقة دائریة  اتجاهینذات الطویل 
 المحلي االجمالي؛ الى كمیة النقود، والعكس أي من كمیة النقود إلى الناتج
  الناتج المحلي االجمالي ) إلى أن -0.123تشیر قیمة معامل حد تصحیح الخطأ في المعادلة األولى (كما
من اختالل التوازن المتبقي من السنة التي  0.123تساوي في المتوسط  بنسبةیتعدل نحو قیمته التوازنیة في كل سنة 
تبلغ في المتوسط  بنسبةاختالل قیمته التوازنیة في كل سنة ماضیة  یصحح من الناتجسبقتها ؛  وبعبارة أخرى أن 
عن قیمته  tخالل األجل القصیر في السنة  تنحرف قیمة الناتج، أي عندما كمیة النقودنتیجة التغیر في قیمة  12.3%
من هذا االختالل في السنة  %12.3في المتوسط  نسبتهالتوازنیة أي عن قیمته في األجل الطویل فإنه یتم تصحیح ما 
t+1 ومن ناحیة أخرى فإن نسبة التكیف أو التصحیح هذه تعكس سرعة  كمیة النقود.الحاصل في قیمة  نتیجة التغیر
) باتجاه قیمتها 8.1=0.123/1( ثمانیة سنواتتستغرق ما یقارب  GDPقیمة الناتج تعدیل نحو التوازن، بمعنى أن ال
.  M2التفسیري والذي هو كمیة النقود  ي النموذج ناجمة عن التغیر في قیم المتغیرالتوازنیة بعد أثر كل صدمة ف
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ونفس التحلیل تماما ینطبق على الحالة العكسیة أي في حالة ما إذا كان اتجاه السببیة في االجل الطویل من كمیة 
 النقود نحو الناتج المحلي االجمالي؛
 وعلیه فإن معلماتها عبارة عن مرونات، ومن  ممأخوذة  باللوغاریت تعبر عالقة التكامل المشترك المقدرة عن قیم
یسبب ارتفاعا في قیمة الناتج المحلي االجمالي في االجل الطویل  %1ثم یمكن أن نستنتج أن ارتفاع قیمة النقود بنسبة 
) نستنتج أن ارتفاعا قیمة الناتج المحلي 6وبالمقابل فإن  من المعادلة ( )5وهذا ما توضحها المعادلة( %0.492بنسبة 
في االجل الطویل، وأن نسبة التفسیر في الحالتین  %1.9یؤدي إلى ارتفاع كمیة النقود بنسبة  %1االجمالي بنسبة 
 في الحالتین وهذا ما تدل علیه قیمة معالم التحدید في المعادلتین. %93.8تبلغ 
  یخص العالقة في االجل القصیر والممثلة بنموذج تصحیح الخطأ فإن مرونة الناتج بالنسبة الى أما في ما
یسبب ارتفاعا في قیمة الناتج المحلي االجمالي  %1بما یعني أن ارتفاع كمیة النقود بنسبة  0.185كمیة النقود فتساوي 
 .%0.185في االجل القصیر بنسبة 
دائریة أي في االتجاهین بین كل من  سببیة عالقة وجود أظهرت السببیة اختبار ئجنتا أن بما التوصیات واالقتراحات:
  ما یلي: نقترح الحقیقي، اإلجمالي المحلي الناتج الواسع هالمعروض النقدي بمفهوم
 تفعیل في ه الواسع على وجه الخصوصبمفهوم النقدي المعروض باستهداف المركزي البنك قیام ضرورة . 1
  ؛ وجعلها أكثر فعالیة وكفاءة في التأثیر على معدالت النمو االقتصادي النقدیة السیاسة
بما أن الحصول على النقد االجنبي في االقتصاد الجزائري مصدره الوحید قطاع المحروقات مما ینتج عنه زیادة . 2
 أدوات تفعیل علیه النقدیة اسةسیال المطلوب منها تنفیذ الجهة یمثلأصول البنك المركزي في كل طفرة نفطیة وبما أنه 
 المشاریع نحو المصرفي القطاع لدى المالیة رد الموا من الفائض تخصیص أجل من المباشرة غیر النقدیة السیاسة
  والمتوسطة؛ الصغیرة والمؤسسات التحویلیة، والصناعة الزراعي، القطاع في كاالستثمار االستثماریة
 النمو معدالت رفع في المساهمة وبالتالي االستثمار، زیادةللمساهمة  لمصرفياو   المالي النظام وهیكلة صالحإ. 3
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